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ABSTRAK  
Penelitian ini merupakan penelitian yang dilakukan terhadap 38 perusahaan 
manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk 
mengetahui apakah terdapat hubungan secara simultan dan parsial dari masing-masing 
rasio keuangan yang diteliti (DR, PER, EPS, Size) terhadap harga saham di BEI. Rasio 
keuangan merupakan salah satu informasi yang berharga bagi investor untuk melakukan 
analisis saham dan untuk memprediksi kekuatan keuangan perusahaan di masa yang akan 
datang. Penelitian ini memperoleh hasil bahwa secara simultan rasio keuangan Debt Ratio 
(DR), Price to Earning Ratio (PER), Earning Per Share (EPS), dan Size mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.  Sedangkan pada analisis parsial 
memperlihatkan bahwa earning per share (EPS) memiliki pengaruh dominan terhadap harga 
saham di Bursa Efek Indonesia. 
 
Kata kunci : Debt Ratio, Price to Earning Ratio, Earning Per Share, Size, Harga Saham 
 
 
1. PENDAHULUAN   
Nilai perusahaan merupakan harga yang 
bersedia dibayar oleh calon pembeli ketika perusahaan 
tersebut dijual. Semakin tinggi nilai perusahaan 
menggambarkan semakin sejahtera pula pemiliknya. 
Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di pasar 
modal, harga saham yang diperjualbelikan di bursa 
merupakan indikator nilai perusahaan. Jadi, bagi 
perusahaan yang berada di pasar modal, tujuan 
perusahaan akan berfokus pada cara untuk menaikkan 
harga saham (sebagai indikator nilai perusahaan) 
(Wahyudi, dalam Gunawan dan Utami, 2008:176). 
Memaksimumkan harga saham akan meningkatkan 
nilai perusahaan. Semakin  tinggi  nilai  suatu  
perusahaan,  maka  akan  semakin  besar  pula 
kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik 
perusahaan. Kemakmuran yang diterima oleh pemilik 
perusahaan merupakan kekayaan bagi perusahaan 
tersebut. Semakin kaya sebuah perusahaan, maka akan 
semakin senang pemilik perusahaan   tersebut. Dari 
pemikiran tersebut, terlihat jelas pentingnya 
peningkatan harga saham suatu perusahaan bagi para 
pemilik modal. 
Informasi fundamental yang baik adalah 
informasi yang mampu mencerminkan kinerja atau 
nilai perusahaan yang dalam hal ini dicerminkan oleh 
harga saham. Informasi fundamental merupakan faktor 
internal yang berasal dari perusahaan berupa laporan 
keuangan. Faktor internal ini dapat mempengaruhi 
pergerakan harga saham. Faktor internal tersebut yaitu 
berupa rasio-rasio keuangan, di antaranya adalah debt 
ratio (DR), price earning ratio (PER), earning per 
share (EPS), dan ukuran perusahaan (Size). Berikut ini 
penjelasan masing-masing rasio keuangan tersebut: 
Hasil penelitian Susanto (2007) dan Yulianto 
(2010) menunjukkan bahwa variabel debt ratio (DR) 
atau debt to total assets ratio (DTA) memiliki 
hubungan atau pengaruh signifikan terhadap harga 
saham. Penelitian Pahlevi (2009) menunjukkan hasil 
sebaliknya yakni secara parsial debt ratio (DR) atau 
debt to total assets ratio (DTA) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham. 
Pergerakan harga saham juga dapat dievaluasi 
dengan menggunakan Price to Earning Ratio (PER). 
Besar dan kecilnya nilai PER dapat dipergunakan oleh 
investor sebagai pertimbangan dalam melakukan 
investasi yang nantinya diharapkan dapat berpengaruh 
terhadap perolehan return saham, oleh sebab itu 
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komponen-komponen yang terdapat di dalam PER 
perlu diperhatikan (Poernamawatie, 2008:106). Hasil 
penelitian Stella (2009:104) menunjukkan bahwa PER 
berpengaruh positif signifikan terhadap harga pasar 
saham, demikian pula dengan hasil penelitian 
(Poernamawatie, 2008:116) yang menunjukkan bahwa 
PER secara signifikan mempunyai pengaruh terhadap 
return saham. 
Earning Per Share (EPS) merupakan rasio pasar 
modal yang mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan bersih dari setiap lembar 
saham biasa yang beredar. Hasil penelitian Andriani 
dan Kusumastuti (2008:475), Pasaribu (2008:108), 
Wiguna dan Mendari (2008:140), dan Saleh (2009:73) 
menunjukkan bahwa EPS mempunyai pengaruh yang 
positif signifikan terhadap harga saham pada 
perusahaan industri di Bursa Efek Indonesia, namun 
hasil penelitian Sugiarti dan Suyanto (2007:87) 
menunjukkan bahwa variabel EPS memberikan 
pengaruh positif tidak signifikan terhadap harga 
saham. 
Variabel size atau ukuran perusahaan sangat 
bergantung pada besar kecilnya perusahaan. 
Perusahaan besar lebih mudah memperoleh pinjaman 
karena nilai aktiva yang dijadikan jaminan lebih besar 
dan tingkat kepercayaan bank juga lebih tinggi. Aktiva 
yang dijaminkan dapat berupa aktiva tetap berwujud 
serta aktiva lainnya seperti piutang dagang dan perse-
diaan (Wiliandri, 2011:98). Hasil penelitian Naimah 
dan Utama (2006:19) menunjukkan bahwa pada 
perusahaan-perusahaan besar, semakin banyak 
informasi non-akuntansi yang tersedia sepanjang 
tahun, pemodal dapat menginterpretasikan informasi 
laporan keuangan dengan baik, sehingga pada saat 
publikasi laporan keuangan, pengaruh laba terhadap 
harga saham menjadi lebih tinggi, adapun hasil 
penelitian Widjaja (2009:29) menunjukkan bahwa 
pengaruh firm size terhadap prospek saham perusahaan 
tidak signifikan. 
Secara teori dan hasil-hasil penelitian 
sebelumnya menunjukkan bahwa keempat rasio 
keuangan tersebut memiliki hubungan dengan harga 
saham. Atas dasar inilah maka penelitian ini memilih 
keempat rasio keuangan tersebut yakni DR, PER, EPS, 
dan Size sebagai variabel yang dapat memprediksi 
perubahan terhadap harga saham perusahaan industri. 
Dipilihnya perusahaan industri dikarenakan 
pertumbuhan sektor industri pengolahan non-migas 
sepanjang 2011 meningkat sekitar 6,83% dari tahun 
sebelumnya. Menurut Menteri Perindustrian MS. 
Hidayat, pertumbuhan ini merupakan pertumbuhan 
tertinggi sejak tahun 2005. Kontribusi sektor industri 
pengolahan non-migas terhadap total Pendapatan 
Domestik Bruto (PDB) nasional mencapai 20,92% dan 
merupakan yang tertinggi jika dibandingkan dengan 
sektor-sektor lainnya. 
Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh 
DR, PER, EPS, Size secara simultan terhadap harga 
saham pada perusahaan industri yang terdaftar di BEI, 
dan melihat variabel yang dominan mempengaruhi 
harga saham pada perusahaan industri yang terdaftar di 
BEI 
 
 
2. KAJIAN PUSTAKA  
2.1. Debt Ratio (DR) 
        Menurut Syamsuddin (2009:54), “Debt Ratio 
(DR) adalah rasio untuk mengukur berapa besar aktiva 
perusahaan yang dibiayai oleh kreditur”. Menurut 
Pahlevi (2009:4), “Debt to Assets Ratio, merupakan 
perbandingan antara total hutang dengan total aset”. 
Menurut Sibarani (2009:3), “Debt to Total Asset Ratio 
(DTA) memperlihatkan proporsi penggunaan hutang 
yang dimiliki dan seluruh kekayaan yang dimiliki, 
supaya aman porsi hutang harus lebih kecil terhadap 
aktiva”. Adapun menurut Yulianto (2010:15), “Debt to 
Total Asset atau solvabilitas merupakan istilah yang 
sering digunakan perusahaan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan di dalam memenuhi seluruh 
kewajiban finansialnya apabila perusahaan 
dilikuidasi”.  
       Debt Ratio (DR) diperoleh berdasarkan hasil 
perhitungan dengan rumus (Syamsuddin, 2009:71): 
 
 
2.2. Price to Earning Ratio (PER) 
       Menurut Tandelilin (2010:375), “PER adalah 
rasio yang menunjukkan besarnya harga setiap satu 
rupiah yang harus dibayarkan investor untuk 
memperoleh satu rupiah earning perusahaan. PER 
melihat harga pasar saham relatif terhadap earning-
nya”. Menurut Hanafi (2010:43), “Perusahaan 
diharapkan tumbuh dengan tingkat pertumbuhan tinggi 
(yang berarti mempunyai prospek yang baik), biasanya 
mempunyai PER yang tinggi. Sebaliknya, perusahaan 
yang diharapkan mempunyai pertumbuhan yang 
rendah, akan mempunyai PER yang rendah juga”. 
Menurut Poernamawatie (2008:109), “Pada prinsipnya 
PER memberikan indikasi mengenai jangka waktu 
yang diperlukan untuk mengembalikan dana pada 
tingkat harga saham dan keuntungan pada suatu 
periode tertentu”. 
       Rumus untuk menghitung Price Earning Ratio 
(PER) suatu saham adalah dengan membagi harga 
saham perusahaan terhadap earning per lembar saham. 
Secara matematis, rumus untuk menghitung PER 
adalah sebagai berikut (Tandelilin, 2010:320): 
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2.3. Earning Per Share (EPS) 
       Menurut Purnomo dalam Wiguna dan Mendari 
(2008:131), “kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba bersih per lembar saham merupakan indikator 
fundamental keuangan perusahaan, yang seringkali 
dipakai sebagai acuan untuk mengambil keputusan 
investasi dalam saham”. 
Menurut (Saleh, 2009:64): “Earning Per Share 
(EPS) merupakan rasio pasar modal yang mengukur 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan bersih dari setiap lembar saham biasa yang 
beredar. Rasio ini menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam meraih laba bersih yang 
diperuntukkan bagi pemegang saham atas dasar lembar 
saham yang diinvestasikan”. 
Menurut Tandelilin (2010:365):  “Perbandingan 
antara jumlah earning (dalam hal ini laba bersih yang 
siap dibagikan bagi pemegang saham) dengan jumlah 
lembar saham perusahaan akan diperoleh komponen 
earning per share (EPS). Bagi para investor, informasi 
EPS merupakan informasi yang dianggap paling 
mendasar dan berguna, karena bisa menggambarkan 
prospek earning perusahaan di masa depan”. 
Rumus untuk menghitung Earning Per Share 
(EPS) suatu perusahaan adalah sebagai berikut 
(Tandelilin, 2010:374): 
 
 
2.4. Ukuran Perusahaan (Size) 
Menurut Widjaja (2009:25): ”Firm size (ukuran 
perusahaan) adalah suatu ukuran yang menunjukkan 
besar kecilnya suatu perusahaan, antara lain total 
penjualan, rata-rata tingkat penjualan, dan total aktiva. 
Pada umumnya perusahaan besar memiliki total aktiva 
yang besar pula sehingga dapat menarik investor untuk 
menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut dan 
akhirnya saham tersebut mampu bertahan pada harga 
yang tinggi”.  
Menurut Pacecca dalam Handayani dan Rachadi 
(2009:37), “Sebagian besar peneliti menggunakan 
ukuran perusahaan (size) sebagai proksi sensifitas 
politis dan perilaku manajer dalam melaporkan kinerja 
keuangannya”.  
Menurut Wiliandri (2011:98): “Variabel size 
atau ukuran perusahaan sangat bergantung pada besar 
kecilnya perusahaan. Perusahaan besar lebih mudah 
memperoleh pinjaman karena nilai aktiva yang 
dijadikan jaminan lebih besar dan tingkat kepercayaan 
bank juga lebih tinggi. Aktiva yang dijaminkan dapat 
berupa aktiva tetap berwujud serta aktiva lainnya 
seperti piutang dagang dan persediaan. Makin besar 
ukuran sebuah perusahaan (size) yang dapat dilihat 
dari besarnya total aset sebuah perusahaan maka harga 
saham perusahaan semakin tinggi, sedangkan jika 
ukuran perusahaan semakin kecil maka harga saham 
akan semakin rendah”. 
Widjaja (2009:26), “Hampir semua perusahaan 
melihat size perusahaannya dari total aset. Ukuran 
yang didapat dari total aset ini merupakan seluruh 
aktiva yang dimiliki perusahaan, yang terdiri dari 
aktiva lancar dan aktiva tetap”. 
Ukuran perusahaan (Size) menggunakan nilai 
buku dari total aset atau total aktiva sebagai proksi 
size. Rasio ini juga digunakan dalam penelitian 
Paramu dalam Indrajaya, dkk (2011:12), “mengingat 
nilai aktiva perusahaan yang besar maka dalam proses 
perhitungan nilai total aktiva dihitung dalam jutaan 
rupiah serta ditransformasikan ke dalam bentuk 
logaritma natural (Ln). Secara matematis proksi size 
dapat diformulasikan sebagai berikut”: 
Size = Ln Total Assets 
2.5. Nilai Perusahaan  
Menurut Ratnawati dalam Mas’ud (2008:90), 
“nilai perusahaan merupakan ukuran keberhasilan 
manajemen dalam operasi di masa lalu dan prospek di 
masa yang akan datang untuk meyakinkan pemegang 
saham”. Adapun menurut Wahyudi dalam Gunawan 
dan Utami (2008:176), “nilai perusahaan merupakan 
harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli andai 
perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi nilai 
perusahaan menggambarkan semakin sejahtera pula 
pemiliknya”. Menurut Brigham dalam Susanti, dkk 
(2006:12), “nilai perusahaan merupakan nilai yang 
diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan 
organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang 
terus tumbuh”.  
Menurut Kusumajaya (2011:34): “Nilai 
perusahaan merupakan persepsi investor terhadap 
tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan 
dengan harga saham. Harga saham yang tinggi 
membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nilai 
perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya 
tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun 
juga pada prospek perusahaan di masa depan”. 
 
2.6. Saham 
Menurut Tandelilin (2010:31), “saham adalah 
sekuritas yang diperdagangkan di pasar bersifat ekuitas 
Indonesia”. Menurut Husnan dan Pudjiastuti 
(2006:39), “saham merupakan secarik kertas yang 
menunjukkan hak pemilik kertas tersebut untuk 
memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan 
perusahaan yang menerbitkan saham tersebut dan 
berbagai kondisi untuk melaksanakan hak tersebut”. 
Menurut Riyanto (2010:240):  
     “Saham adalah tanda bukti pengembalian bagian 
atau peserta dalam suatu PT (Perseroan Terbatas) bagi 
perusahaan yang bersangkutan yang diterima dari hasil 
penjualan sahamnya “akan tetap tertanam” di dalam 
perusahaan tersebut  selama  hidupnya,  meskipun  
bagi  pemegang  saham  sendiri  itu bukanlah  
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merupakan  penanaman  yang  permanen,  karena  
setiap  waktu pemegang saham dapat menjual 
sahamnya”.   
  
3. METODE PENELITIAN 
Jenis penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah penelitian eksplanatori dengan 
pendekatan analisis kuantitatif. Penelitian Eksplanatori 
adalah jenis penelitian yang menjelaskan atau 
mengklarifikasikan hubungan antara dua atau lebih 
aspek situasi atau fenomena. jumlah sampel 
perusahaan yang diteliti yakni sebanyak 38 
perusahaan, sehingga total sampel data yang dianalisa 
sebanyak 114 data (38 perusahaan dikali 3 tahun 
pengamatan). 
Metode atau teknik analisis data yang 
dipergunakan dalam penelitian ini adalah metode 
analisis statistik regresi linier berganda dan pengujian 
hipotesis.  
 Berdasarkan tujuan dan permasalahan 
penelitian maka hipotesis dari penelitian ini: 
a. Diduga bahwa variabel Debt Ratio (DR), Price to 
Earnings Ratio (PER,) Earning Per Share (EPS), 
dan Size secara simultan berpengaruh signifikan 
terhadap harga saham. 
b. Diduga bahwa variabel Earning Per Share (EPS) 
merupakan variabel dominan dalam mempengaruhi 
harga saham 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN  
4.1. Analisis Koefisien Regresi 
Dalam pengolahan data dengan menggunakan 
regresi linear, dilakukan beberapa tahapan untuk 
mencari hubungan antara variabel independen dan 
variabel dependen, melalui pengaruh Debt Ratio (X1), 
Price Earning Ratio (X2), Earning Per Share (X3), dan 
Ukuran Perusahaan (X4) terhadap Harga Saham (Y). 
Dari hasil perhitungan dengan menggunakan bantuan 
program komputer SPSS 16.0 for windows maka dapat 
diperoleh persamaan regresi sebagai berikut: 
 
Tabel 1 Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
Variabel 
Unstandardize
d 
Coefficients (B) 
t hitung Sig. Ket. 
Consta
nt 
1.059    
DR -0,015 -6,313 0,00
0 
Sig. 
PER 0,024 9,945 0,00
0 
Sig. 
EPS 0,864 22,25
0 
0,00
0 
Sig. 
Size 0,156 2,777 0,00
6 
Sig. 
R 
R Square 
Adjusted R Square 
F hitung 
F tabel 
Sig. F 
 
= 0,938 
= 0,879 
= 0,875 
= 198,671 
= 6,39 
= 0,000 
= 0,05 
Keterangan:  - jumlah data :114 
                      - Nilai t tabel :1,671 
                      - Dependen variabel :Harga saham 
Sumber : Data diolah 
Dari tabel 1 dapat dilihat bahwa keempat 
variabel bebas, yaitu Debt Ratio (X1), Price Earning 
Ratio (X2), Earning Per Share (X3), dan Ukuran 
Perusahaan (X4) berpengaruh terhadap variabel terikat 
yang dalam hal ini adalah variabel Harga Saham (Y). 
Dengan melihat tabel hasil uji regresi linier berganda 
tersebut dapat disimpulkan bahwa: 
a. Secara bersama-sama variabel Debt Ratio (X1), 
Price Earning Ratio (X2), Earning Per Share (X3), 
dan Ukuran Perusahaan (X4) berpengaruh 
signifikan terhadap variabel Harga Saham (Y). Hal 
itu dapat dilihat dari nilai F hitung yang 
menunjukkan nilai sebesar 198,671 (signifikansi F= 
0,000). Jadi F hitung > F tabel (198,671 > 6,39) 
atau Sig F < 5% (0,000 < 0,05). 
b. Secara parsial dapat diketahui bahwa variabel Debt 
Ratio (X1) memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap variabel Harga Saham (Y). Hal itu dapat 
diketahui dari nilai t hitung untuk Debt Ratio (DR) 
terhadap harga saham adalah sebesar -6,313 dimana 
untuk uji t, nilai t tabel sebesar 1,671. Dengan nilai 
t hitung variabel Debt Ratio (X1) sebesar -6,313 
dan probabilitas sebesar 0,000 maka |t hitung| > t 
tabel (6,313 > 1,671) atau Sig. t < 5% (0,000 < 
0,05). 
c. Secara parsial variabel Price Earning Ratio (X2) 
memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel 
Harga Saham (Y). Hal tersebut dapat dilihat dari 
nilai t hitung untuk Price Earning Ratio (PER) 
terhadap harga saham adalah sebesar 9,945 dimana 
untuk uji t, nilai t tabel sebesar 1,671. Dengan nilai 
t hitung Price Earning Ratio (X2) sebesar 9,945 dan 
probabilitas sebesar 0,000, maka |t hitung| > t tabel 
(9,945 > 1,671) atau Sig. t < 5% (0,000 < 0,05). 
d. Secara parsial variabel Earning Per Share (X3) 
memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel 
Harga Saham (Y). Hal tersebut dapat dilihat dari 
nilai t hitung untuk Earning Per Share (EPS) 
terhadap harga saham adalah sebesar 22,250 
dimana untuk uji t, nilai t tabel sebesar 1,671. 
Dengan nilai t hitung Earning Per Share (X3) 
sebesar 22,250 dan probabilitas sebesar 0,000, 
maka |t hitung| > t tabel (22,250 > 1,671) atau Sig. t 
< 5% (0,000 < 0,05). 
e. Secara parsial variabel Ukuran Perusahaan (X4) 
memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel 
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Harga Saham (Y). Hal tersebut dapat dilihat dari 
nilai t hitung untuk Ukuran Perusahaan (Size) 
terhadap harga saham adalah sebesar 2,777 dimana 
untuk uji t, nilai t tabel sebesar 1,671. Dengan nilai 
t hitung Ukuran Perusahaan (X4) sebesar 2,777 dan 
probabilitas sebesar 0,006, maka |t hitung| > t tabel 
(2,777 > 1,671) atau Sig. t < 5% (0,006 < 0,05). 
Dengan melihat tabel hasil uji regresi linier 
berganda tersebut dapat diperoleh persamaan regresi 
yaitu: 
Y  =  1,059 - 0,015 X1 + 0,024 X2 + 0,864 X3 + 0,156 
X4 
 
4.2. Pengujian Hipotesis 
Dengan melihat tabel 1 yang menyajikan hasil uji 
regresi linier berganda dapat disimpulkan bahwa: 
1. Untuk menguji hipotesis tentang adanya pengaruh 
simultan dari variabel-variabel bebas yaitu Debt 
Ratio (DR), Price Earning Ratio (PER), Earning 
Per Share (EPS), dan Ukuran Perusahaan (Size), 
dilakukan uji F dimana F hitung menunjukkan 
nilai sebesar 198,671 (signifikansi F = 0,000). Jadi 
F hitung > F tabel (198,671 > 6,39) atau Sig. F < 
5% (0,000 < 0,05). Dari hasil pengujian tersebut, 
hipotesis pertama yang menyatakan bahwa diduga 
variabel Debt Ratio (DR), Price Earning Ratio 
(PER), Earning Per Share (EPS), dan Ukuran 
Perusahaan (Size) secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham, dapat diterima. 
Artinya bahwa secara bersama-sama (simultan) 
variabel X1, X2, X3, dan X4 berpengaruh signifikan 
terhadap variabel Y. 
2. Untuk menguji hipotesis kedua yang menyatakan 
bahwa dari keempat variabel yang diteliti variabel 
Earning per Share memiliki pengaruh dominan 
terhadap harga saham, dapat dilakukan uji t atau t-
test yang hasilnya telah terlihat pada tabel 10. Dari 
hasil pengujian yang telah dilakukan secara parsial 
dapat dilihat bahwa variabel Earning Per Share 
(EPS) memiliki pengaruh yang paling besar di 
antara keempat variabel bebas yang 
mempengaruhi harga saham. Pernyataan tersebut 
dapat dibuktikan dengan besarnya nilai t hitung 
variabel Earning Per Share (EPS) yaitu 22,250 
yang memiliki nilai paling besar di antara tiga 
variabel lainnya dan nilai probabilitas yang paling 
kecil yaitu 0,000. Dari pengujian tersebut hipotesis 
yang menyatakan bahwa dari keempat variabel 
bebas yang diteliti, variabel Earning per Share 
(EPS) memiliki pengaruh dominan terhadap harga 
saham terbukti. 
 
4.3. Pembahasan Hasil Pengujian 
Hasil uji statistik yang telah dilakukan 
menunjukkan bahwa peranan variabel bebas yaitu 
Debt Ratio, Price Earning Ratio, Earning Per Share, 
dan Size terhadap perubahan harga saham sangat kuat. 
Hal itu ditunjukkan dengan nilai Adjusted R Square 
sebesar 0,875 yang menjelaskan bahwa pengaruh 
keempat variabel bebas terhadap harga saham secara 
bersama-sama sebesar 87,5%. Hal ini menunjukkan 
bahwa peranan keempat variabel tersebut lebih besar 
dibandingkan dengan variabel lain di luar keempat 
variabel bebas yang digunakan.  
Debt Ratio (DR) merupakan kemampuan 
perusahaan dalam mengelola kekayaan (aktiva) yang 
dibiayai oleh hutang-hutangnya. DR merupakan rasio 
antara total hutang dengan total aset atau aktiva yang 
dimiliki oleh perusahaan. Hasil analisis data 
menunjukkan bahwa secara parsial Debt Ratio (DR) 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga 
saham. Di samping berpengaruh secara signifikan, 
debt ratio juga memiliki pengaruh yang negatif 
terhadap harga saham. Kondisi tersebut terlihat dari 
hasil uji t yang menunjukkan nilai t hitung yang 
negatif yakni -6,313. Berdasarkan pada hasil analisis 
data yang telah dilakukan debt ratio selaku variabel 
bebas memiliki koefisien regresi sebesar -0,015. Hasil 
tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara debt 
ratio dengan harga saham berbanding terbalik, dalam 
pengertian bahwa apabila debt ratio (DR) meningkat 
sebesar satu satuan dan variabel yang lainnya konstan 
maka harga saham akan mengalami penurunan sebesar 
0,015 satuan. 
Temuan ini sesuai dengan hasil penelitian 
Yulianto (2010) yang menyatakan bahwa debt ratio 
atau debt to total assets memiliki pengaruh negatif dan 
signifikan terhadap pergerakan harga saham di pasar 
modal. Pengaruh negatif debt ratio terhadap harga 
saham disebabkan debt ratio merupakan rasio yang 
menunjukkan seberapa besar hutang yang dimiliki oleh 
perusahaan sehingga debt ratio yang tinggi akan 
menurunkan harga saham karena investor bereaksi 
negatif. Pernyataan tersebut juga didukung oleh teori 
Modigliani-Miller 1963 yang menyatakan bahwa 
semakin tinggi debt ratio harga saham akan turun. 
Sebagaimana dikemukakan oleh Syamsuddin 
(2009:54) bahwa semakin tinggi debt ratio semakin 
besar jumlah modal pinjaman yang digunakan di 
dalam menghasilkan keuntungan bagi perusahaan.  
Semakin besar rasio hutang (debt ratio) maka 
perusahaan tersebut memiliki risiko yang besar pula 
karena semakin besar beban aset yang akan digunakan 
oleh perusahaan untuk menjamin hutang. Semakin 
kecil rasio hutang maka menunjukkan hutang yang 
ditanggung oleh perusahaan tersebut rendah sehingga 
hal ini akan direspon positif oleh para investor di pasar 
modal. Pada kondisi yang seperti itulah harga saham di 
pasar modal akan bergerak naik karena respon positif 
menunjukkan adanya kenaikan jumlah permintaan 
saham. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa debt 
ratio memiliki pengaruh negatif yang signifikan 
terhadap harga saham di pasar modal. 
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Price to Earnings Ratio (PER) merupakan 
kemampuan perusahaan dalam mempengaruhi harga 
pasar saham berdasarkan laba bersih yang 
diperolehnya. PER merupakan rasio antara harga pasar 
saham per lembar dengan laba bersih atau earning per 
lembar saham atau EPS. Hasil analisis data 
menunjukkan bahwa secara parsial Price Earning 
Ratio (PER) memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap harga saham. Di samping berpengaruh secara 
signifikan, price earning ratio juga memiliki pengaruh 
yang positif terhadap harga saham. Kondisi tersebut 
terlihat dari hasil uji t yang menunjukkan nilai t hitung 
yang positif yakni 9,945. Berdasarkan pada hasil 
analisis data yang telah dilakukan price earning ratio 
selaku variabel bebas memiliki koefisien regresi 
sebesar 0,024. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 
hubungan antara price earning ratio dengan harga 
saham berbanding lurus, dalam pengertian bahwa 
apabila price earning ratio (PER) meningkat sebesar 
satu satuan dan variabel yang lainnya konstan maka 
harga saham juga akan mengalami peningkatan 
sebesar 0,024 satuan. 
Temuan ini sesuai dengan hasil penelitian 
(Hadianto, 2008; Poernamawatie, 2008) yang 
menyatakan bahwa price earning ratio memiliki 
pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 
di pasar modal. Pengaruh positif price earning ratio 
terhadap harga saham disebabkan price earning ratio 
merupakan rasio yang menunjukkan tingkat 
pertumbuhan perusahaan. Perusahaan yang memiliki 
prospek yang tinggi biasanya memiliki PER yang 
tinggi pula, begitu pun sebaliknya. Perusahaan dengan 
PER yang tinggi tentu direspon positif oleh investor di 
pasar modal sehingga akan meningkatkan harga pasar 
saham di bursa efek. Kondisi ini menunjukkan bahwa 
terdapat hubungan yang positif antara PER dengan 
harga saham. Sebagaimana dikemukakan oleh Hanafi 
(2010:43) bahwa perusahaan diharapkan tumbuh 
dengan tingkat pertumbuhan tinggi (yang berarti 
mempunyai prospek yang baik), biasanya mempunyai 
PER yang tinggi. Sebaliknya, perusahaan yang 
diharapkan mempunyai pertumbuhan yang rendah, 
akan mempunyai PER yang rendah juga. Artinya para 
investor di pasar modal akan lebih tertarik kepada 
perusahaan yang memiliki price earning ratio yang 
tinggi karena perusahaan dengan PER yang tinggi 
berarti memiliki pertumbuhan atau menjanjikan 
prospek yang bagus sehingga harga pasar saham 
perusahaan tersebut di Bursa Efek Indonesia akan 
meningkat. 
Semakin besar price earning ratio maka 
perusahaan tersebut memiliki laba bersih yang 
prospektif sehingga investor tertarik dan meresponnya 
secara positif dengan adanya peningkatan harga pasar 
saham perusahaan tersebut di pasar modal. Semakin 
besar price earning ratio maka menunjukkan bahwa 
perusahaan memiliki kemampuan yang tinggi dalam 
menghasilkan laba sehingga hal ini akan direspon 
positif oleh para investor di pasar modal. Pada kondisi 
yang seperti itulah harga saham di pasar modal akan 
bergerak naik karena respon positif menunjukkan 
adanya kenaikan jumlah permintaan saham. Dengan 
demikian dapat dikatakan bahwa price earning 
memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap 
pergerakan harga saham di pasar modal. 
Earning per Share (EPS) merupakan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari setiap 
lembar saham yang dimiliki oleh para pemegang 
saham perusahaan. EPS merupakan rasio antara laba 
bersih atau earning dengan jumlah saham perusahaan 
yang beredar. Hasil analisis data menunjukkan bahwa 
secara parsial Earning Per Share (EPS) memiliki 
pengaruh positif yang signifikan terhadap harga 
saham. Di samping berpengaruh secara signifikan, 
earning per share juga memiliki pengaruh dominan 
terhadap harga saham. Kondisi tersebut terlihat dari 
hasil uji t yang menunjukkan nilai t hitung dari earning 
per share sebesar 22,250 dengan probabilitas 0,000 
memiliki nilai paling besar di antara tiga variabel 
lainnya. Berdasarkan pada hasil analisis data yang 
telah dilakukan earning per share selaku variabel 
bebas memiliki koefisien regresi sebesar 0,864. Hasil 
tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara earning 
per share dengan harga saham berbanding lurus, 
dalam pengertian bahwa apabila earning per share 
(EPS) meningkat sebesar satu satuan dan variabel yang 
lainnya konstan maka harga saham juga akan 
mengalami peningkatan sebesar 0,864 satuan. 
Temuan ini sesuai dengan hasil penelitian 
(Damayantie, 2007; Hadianto, 2008; Indriana, 2009, 
Dwipratama, 2009; dan Saleh, 2009) yang menyatakan 
bahwa earning per share memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap harga saham di pasar modal. 
Temuan ini tidak sesuai dengan hasil penelitian 
Yulianto (2010) yang menyatakan bahwa earning per 
share tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
harga saham di pasar modal. 
Earning per share atau laba per lembar saham 
merupakan perhitungan rasio yang banyak digunakan 
oleh para investor maupun calon investor sebagai dasar 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. 
Berdasarkan teori yang dikemukakan oleh Lukman 
Syamsuddin (2009) bahwa earning per share (EPS) 
banyak digunakan oleh manajemen perusahaan, 
investor maupun calon investor untuk memprediksikan 
harga saham karena EPS memberikan gambaran 
mengenai jumlah atau besarnya keuntungan yang 
diperoleh untuk setiap lembar saham. 
Pada dasarnya seorang investor melakukan 
investasi dengan harapan akan memperoleh 
keuntungan atas modal yang telah diinvestasikannya. 
Mereka beranggapan bahwa besarnya nilai laba per 
lembar saham yang dibagikan oleh sebuah perusahaan 
merupakan suatu indikator keberhasilan dalam 
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menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham. Pola 
pemikiran tersebut akan mendorong seorang investor 
untuk melakukan pembelian saham pada perusahaan 
yang memiliki nilai earning per share yang tinggi. 
Pada kondisi yang seperti itulah harga saham di pasar 
modal akan bergerak naik karena meningkatnya 
jumlah permintaan saham. Dengan demikian dapat 
dikatakan bahwa earning per share memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap pergerakan harga saham di 
pasar modal. 
Size (ukuran perusahaan) merupakan ukuran besar 
kecilnya suatu perusahaan. Size diukur berdasarkan 
jumlah seluruh aktiva atau total assets yang dimiliki 
oleh perusahaan. Ukuran perusahaan (Size) yang 
ternyata memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 
harga saham. Di samping berpengaruh secara 
signifikan, ukuran perusahaan juga memiliki pengaruh 
yang positif terhadap harga saham. Kondisi tersebut 
terlihat dari hasil uji t yang menunjukkan nilai t hitung 
yang positif yakni 2,777. Berdasarkan pada hasil 
analisis data yang telah dilakukan ukuran perusahaan 
selaku variabel bebas memiliki koefisien regresi 
sebesar 0,156. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 
hubungan antara ukuran perusahaan dengan harga 
saham berbanding lurus, dalam pengertian bahwa 
apabila ukuran perusahaan (Size) meningkat sebesar 
satu satuan dan variabel yang lainnya konstan maka 
harga saham juga akan mengalami peningkatan 
sebesar 0,156 satuan. 
Temuan ini tidak sesuai dengan hasil penelitian 
Widjaja (2009) yang menyatakan bahwa firm size 
(ukuran perusahaan) yang diukur dengan total assets 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
prospek saham perusahaan. Pengaruh positif ukuran 
perusahaan terhadap harga saham disebabkan ukuran 
perusahaan yang diukur dengan total aktiva 
menunjukkan besarnya kekayaan yang dimiliki oleh 
perusahaan. Investor lebih suka dengan perusahaan 
dengan aset yang besar karena perusahaan dengan aset 
yang kecil sahamnya kurang diminati oleh investor 
sebagaimana dikemukakan oleh Widjaja (2009:25) 
bahwa perusahaan yang mempunyai nilai skala kecil 
cenderung kurang menguntungkan dibandingkan 
dengan perusahaan yang berskala besar. Pendapat 
tersebut ditegaskan oleh Wiliandri (2011:98) bahwa 
makin besar ukuran sebuah perusahaan (size) yang 
dapat dilihat dari besarnya total aset sebuah 
perusahaan maka harga saham perusahaan semakin 
tinggi, sedangkan jika ukuran perusahaan semakin 
kecil maka harga saham akan semakin rendah. Artinya 
para investor di pasar modal akan lebih tertarik kepada 
perusahaan yang memiliki total aset yang besar karena 
perusahaan besar lebih mudah memperoleh pinjaman 
karena nilai aktiva yang dijadikan jaminan lebih besar 
dan tingkat kepercayaan bank juga lebih tinggi 
sehingga harga pasar saham perusahaan tersebut di 
Bursa Efek Indonesia akan meningkat. 
Semakin besar kekayaan suatu perusahaan maka 
semakin positif respon investor di pasar modal yang 
diindikasikan dengan meningkatnya harga pasar saham 
perusahaan tersebut. Semakin besar ukuran perusahaan 
maka menunjukkan bahwa perusahaan memiliki aktiva 
yang besar yang dapat dikelola guna menghasilkan 
laba sebesar-besarnya sehingga hal ini direspon secara 
positif oleh para investor di pasar modal. Pada kondisi 
yang seperti itulah harga saham di pasar modal akan 
bergerak naik karena respon positif menunjukkan 
adanya kenaikan jumlah permintaan saham. Dengan 
demikian dapat dikatakan bahwa ukuran perusahaan 
(Size) memiliki pengaruh positif yang signifikan 
terhadap pergerakan harga saham di pasar modal. 
 
5. KESIMPULAN DAN SARAN  
Kesimpulan 
Hasil uji F dimana F hitung menunjukkan nilai 
sebesar 198,671 (signifikansi F = 0,000). Jadi F hitung 
> F tabel (198,671 > 6,39) atau Sig. F < 5% (0,000 < 
0,05). Besarnya pengaruh keempat variabel bebas 
secara simultan terhadap harga saham dapat dilihat 
melalui uji terhadap koefisien determinasi berganda 
atau Adjusted R Square sebesar 0,875 yang berarti 
bahwa secara bersama-sama keempat variabel tersebut 
memiliki pengaruh sebesar 87,5% terhadap harga 
saham. Dari hasil pengujian tersebut, hipotesis pertama 
yang menyatakan bahwa diduga variabel Debt Ratio 
(DR), Price Earning Ratio (PER), Earning Per Share 
(EPS), dan Ukuran Perusahaan (Size) secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, dapat 
diterima. 
Dari hasil pengujian yang telah dilakukan secara 
parsial dapat dilihat bahwa variabel Earning Per Share 
(EPS) memiliki pengaruh yang paling besar di antara 
keempat variabel bebas yang mempengaruhi harga 
saham. Pernyataan tersebut dapat dibuktikan dengan 
besarnya nilai t hitung variabel Earning Per Share 
(EPS) yaitu 22,250 yang memiliki nilai paling besar di 
antara tiga variabel lainnya dan nilai probabilitas yang 
paling kecil yaitu 0,000. Dari pengujian tersebut 
hipotesis yang menyatakan bahwa dari keempat 
variabel bebas yang diteliti, variabel Earning per 
Share (EPS) memiliki pengaruh dominan terhadap 
harga saham terbukti.  
   
Saran 
Perusahaan industri sebaiknya meningkatkan 
pengelolaan keuangan mereka dengan meningkatkan 
rasio-rasio keuangan mereka seperti Price Earning 
Ratio (PER), Earning Per Share (EPS), ukuran 
perusahaan (Size) dan menurunkan debt ratio (DR) 
agar harga pasar saham perusahaan di pasar modal 
mengalami peningkatan. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa PER, EPS, dan ukuran perusahaan yang tinggi 
DR yang rendah akan direspon dengan baik oleh para 
 Jurnal Administrasi Bisnis  (JAB)|Vol. 1  No. 2 April 2013|                                                                                                                        
administrasibisnis.studentjournal.ub.ac.id    
120 
 
 
investor di pasar modal sehingga hal ini akan 
mengakibatkan harga saham perusahaan di pasar 
modal mengalami kenaikan. 
Bagi para investor atau calon investor 
disarankan agar benar-benar memperhatikan faktor 
fundamental atau rasio keuangan perusahaan-
perusahaan industri sebelum memutuskan untuk 
berinvestasi di perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa faktor fundamental yang layak 
dijadikan pertimbangan sebelum berinvestasi di 
perusahaan industri yang tercatat di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) adalah debt ratio, price earning ratio, 
earning per share, dan ukuran perusahaan. 
Bagi peneliti berikutnya disarankan untuk 
memperbanyak jumlah tahun pengamatan lebih lama 
lagi yaitu lebih dari 3 (tiga) tahun sehingga pergerakan 
harga saham berdasarkan pengaruh faktor fundamental 
perusahaan industri seperti debt ratio, price earning 
ratio, earning per share, dan ukuran perusahaan dapat 
lebih mencerminkan kondisi yang sesungguhnya. 
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